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ABSTRAKT
Oferta dhe kërkesa për mallra daton që herët, plasimi dhe blerja e mallrave për të plotësuar
kërkesat e familjeve, ka shtyrë në krijimin e një vendkëmbimi të thjeshtë për të blerë dhe
shitur gjëra të ndryshme. Njerëzit kanë shkëmbyer mallrat në forma ndryshme në tregje të
vogla apo në mënyrë individuale.
Në fillim nuk ka ekzistuar paraja si mjet pagese, por tregjet janë përdorur si vend
shkëmbimi të mallrave ndërmjet veti, pra produkti është këmbyer me produktin tjetër dhe
varësisht nga vlera e produktit është llogaritur edhe masa.
Shtrohet pyetja po çka është paraja?!
Paraja thonë po citoj “E dërgon ujit te lartë”, që do të thotë se ia ndërron rrjedhën e saj të
natyrshme Duke u bazuar në domethënien e kësaj fjale të urtë, atëherë paraja të mundëson
një jetë më të mirë, do të të respektojnë më shumë, do të jesh i ngritur në shoqëri, e shumë
privilegje tjera. Si duket kjo vlenë edhe tek shtetet në botë, ato që janë të forta
ekonomikisht po udhëheqin botën.
Kjo si duket vlenë edhe tani, por tani ka një koncept tjetër, shumë të avancuar. Tani në botë
i kushtohet rëndësi shumë të madhe këtyre letrave me vlerë. Për të bërë më të lehtë
këmbimin e mallrave dhe shërbimeve, shtetet kanë organizuar tregje të organizuara ku
mundësohet të plasohen shërbimet e ndryshme, në formën më të lehtë dhe më të shpejtë të
mundshme.
Për një zhvillim ekonomik dhe për stabilitet financiar, duhet bërë politika të drejta në
menaxhimin e këtyre letrave që pastaj mos të pasojnë dëme që vështirë do të rregullohen, e
do të nevojitet kohë e gjatë që te riparoheshin.
Edhe pse paraja nuk është “gjithçka”, sepse po të kesh para nuk do të thotë se do jetosh
gjithmonë, por vlera dhe roli i saj në botë do vazhdojë të jetë gjithëherë vendimtarë në të
gjitha sferat e zhvillimit të njerëzimit.
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1. HYRJE
Zhvillimi ekonomik në bote bazohet në stabilitet politik dhe financiar. Bota e zhvilluar
krijon politika financiare të favorshme për të rritur buxhetin dhe për të investuar në projekte
zhvillimore. Letrat me vlerë si dokumente të përpiluara me shkrim luajnë rol të
rëndësishëm në të drejtën biznesore dhe zhvillimin e saj, prodhojnë efekt juridik dhe
ekonomik nëse janë në formën që përcakton ligji.
Letrat me vlerë përdoren si surrogatë të parasë, kanë një vlerë nominale me të cilat vlera i
përcaktojnë shpërndarësit e tyre si qeveritë dhe orrganizatat tjera, kurse bankat janë ato që i
emetojnë dhe bëjnë plasimin e tyre në bursë. Bankat varësisht nga marrëveshja që kanë me
kompanitë dhe organizmat tjerë pronarë të letrave me vlerë mundësojnë shitjen e këtyre
letrave.
Pasi letrat me vlerë janë instrumente të rëndësishme me të cilat tregtohet në tregjet
ndërkombëtare, si dokumente të shkruara kanë një strukturë ligjore, ato kanë kritere në
mënyren e ndarjes së tyre. Janë disa kritere ku bazohet ndarja e letrave me vlerë por më të
rëndësishme janë ato në bazë të përmbajtjes dhe në bartësin e së drejtës.
Varësisht nga roli që përmbajnë letrat me vlerë ato ndahen sipas bartësit të së drejtës, sipas
lidhjes me objektin, mënyrën e ndarjes sipas emetuesit, dhe ekzistojnë lloje të ndryshme të
letrave me vlerë si obligacione, aksione, çeku, kambiali, bono të thesarit etj.
Zhvillimi i teknologjisë tani mundëson mënyrë të shpejtë të emetimit të letrave me vlerë,
kurse këtu do cekim tri bursat më të mëdha në botë që merren me tregun e letrave me vlerë,
siq janë bursa e Nju Jorkut- NYSE, ajo e Tokios –TSE dhe e Londres-LSE.
Analiza e funksionimit të letrave me vlerë, tregjet ku ato plasohen, vlera e kapitalit të tyre si
dhe numri i përgjithshëm i kompanive pjesëmarrëse në bursë do të jetë një nga pikat që do
të hulumtohet, dhe të dhënat do të mirren nga Federata Ndërkombëtare e Shkëmbimeve në
nivel ndërkombëtar, si dhe në shtetin e Amerikës dhe në Bashkimin Evropian.
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2. SHQYRTIMI I LITERATURËS
Në këtë kapitull është bërë një vështrim i thukët i letrave me vlerë. Duke filluar nga
historiku i letrave me vlerë, duke vazhduar me definimin, ndarjen e letrave me vlerë,
obligacionet, aksionet e kështu me radhë, është shqyrtuar literaturë e ndryshme për të
përfshirë të dhëna sa më të shumta në lidhje me letrat me vlerë. Pjesa teorike e lidhur
logjikisht ndërmjet vete, është bërë e mundur nga një analizë të mirëfilltë të përmbajtjes që
është shfrytëzuar për këtë punim.

2.1 Definimi i letrave me vlerë

Nuk është e njohur saktësisht se në qarkullimin biznesor kur ka filluar zëvendësimi i parave
të gatshme me letrat me vlerë respektivisht me kreditimin, por dihet në historin greke antike
për një rast në një qytet nga Deti i Zi lidhur me tregtimin e drithit në këtë mënyrë. Kah
fundi i shek. XII kjo metodë e kreditimit do të përdorej në mënyrë mjaftë ekstensive në mes
të tregëtarëve në Itali. Përdorimi i letrave me vlerë në vend të parave të gatshme ishte i
ndërlidhur ngushtë me problemet e pasigurisë në transportin e mallrave.
Përdorimi i letrave me vlerë do të zgjerohet më vonë në Francë, Angli dhe gjithandej.
Letrat me vlerë janë zhvilluar nga dokumentet me shkrim me të cilat dhënësi i atij
dokumenti ka premtuar që poseduesit të dokumentit t`i bëjë ndonjë veprim, atë veprim e
cila është shënuar në atë letër. Letrat me vlerë emërtohen, quhen dhe përdoren në qarkullim
juridik dhe ekonomik-biznesor me emra të ndryshëm si p.sh. Letra me vlerë, letra
komerciale dhe instrumente negociable. (Baraliu, 2010, fq 293-294)
Letrat me vlerë paraqesin grupin më të madh dhe më të rëndësishëm të instrumenteve
financiare me të cilat tregtohet në tregjet financiare (Merovci, 2008, fq.105) Varësisht nga
oferta dhe kërkesa e letrave me vlerë, determinon në çmimin e tregjeve dhe në të ardhurat
që rrjedhin nga variaritet e tyre.
Letrat me vlerë kanë vlerë nominale, dhe ato mund të përdoren për tu konvertuar në vlerë
aksionesh, me vlerën e saj.
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Si nocion apo si kuptim letra me vlerë mund të përcaktohen si:
•

Dokument

•

Punë juridike

•

Send, gjësend apo objekt i të drejtave reale

Letrat me vlerë posa të lëshohen në përdorim krijojnë detyrime të njëanshme, janë
dokumente të shkruara me të cilat mund të përcaktohet ndonjë e drejtë pasurore e
inkorporuar në letër dhe që është e patjetërsueshme pa ekzistimin e letrës me vlerë.
Letra me vlerë është e lidhur ngushtë me subjektin që e mbanë, pra personit që i takon.
Letrat me vlerë janë dokumente të përpiluara me shkrim, forma (formaliteti), është
karakterisik e saj, dhe me një rol shumë të madhë në të drejtën biznesore dhe në zhvillimin
e saj në tërësi. Pra kjo nënkupton se letrat me vlerë prodhojnë efekt juridik dhe ekonomik,
vetëm nëse janë të krijuara në formën të cilën shprehimisht e përcakton ligji.

2.2 Ndarja e letrave me vlerë

Nga kriteret e shumta të ligjeve, shkencës juridike-ekonomike dhe veçmas praktikeës
biznesore për klasifikimin e letrave me vlerë, më të rëndësishmet janë kriteret që kanë të
bëjnë me ndarjen e letrave me vlerë sipas përmbajtjes të së drejtës e cila është e lidhur me
letrat me vlerë dhe ndarja e letrave me vlerë sipas mënyrës se si është shënjuar personi i cili
është i autorizuar nga letrat me vlerë. Duke u bazuar në këtë që u tha më lartë kemi:

Ndarja e letrave me vlerë sipas përmbajtjes
•

Letra korporative (fletëaksione)

•

Letra reale juridike (konosmani, fletëngarkesa, fletëmagazina etj)

•

Letra obligacionale (fletëobligacioni, kanibiali, çeku)

Ndarja e letrave me vlerë sipas bartësit të së drejtës
•

Letrat me emër

•

Letrat me vletë sipas urdhërit

•

Letrat me vlerë sipas prurësit
3
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T

SIPAS
URDHËRIT

Figura 1. Ndarja e letrave me vlerë sipas bartësit të së drejtës.
Burimi: Baraliu, 2010, fq 305

Letrat me emër- realizimi i të drejtës pronësore dhe juridike te këto letra me vlerë i takon
eksluzivisht përsonit i cili është i shënjuar në letër. Të drejtën nga këto letra me vlerë nuk e
posedon çdo titullar apo prurës, por këtë të drejtë mund ta realizoj vetëm përsoni përkatës
që është i emërtuar me emër e mbiemër në letrën me vlerë. Përsoni i emërtuar në letrën me
vlerë mund ta bartë këtë të drejtë te tjetri me anë të cesionit.
Këto letra me vlerë të shenjuara me emër, nga e kanë marrë edhe emrin sigurojnë rregullësi
dhe siguri në qarkullin juridik por anë e dobër e tyre është se ngadalësojnë qarkullimin
sepse nuk mund të bartën lehtë.

1. Letrat me vlerë sipas urdhërit - personi i autorizuar, kreditori; te ky lloj i letrave me
vlerë, është përsoni i emërtuar në letër, si dhe çdo përson tjetër për të cilin përsoni i
autorizuar urdhëron këtë në letër, që po atij përsoni ti përmbushet kërkesa nga letra.
(Baraliu, 2010 fq, 305). Shfytëzuesi i të drejtave nga letra me anë të një deklarate ka
mundësi që këtë letër me vlerë ta bartë te një person tjetër, pra me anë të indosimit në
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shpinë të letrës. Kjo letër më vlerë mund të bartet në vazhdimësi, me anë të indosimeve
vijuese.
Nëse lëshuesi i letrës me vlerë sipas urdhërit, e shënon në letër “jo sipas urdhërit”,
atëherë letra me vlerë e humb cilësinë e urdhëresës së indosimit. Letra e tillë mund të
bartet vetëm me cession civilo juridik.

2. Letrat me vlerë sipas prurësit - ky lloj i letrave me vlerë është lloji më i rëndësishëm i
letrave obligacionale. Te letrat me vlerë sipas prurësit, nuk është cekur se cili është
posedues (pronar) i letrës, dhe këtë të drejtë pronësie e ka çdo person që e posedon
këtë letër.
Letra me vlerë në prurësin mund të jetë e tillë, nëse në të është shënuar klauzola<< për
prurësin-batësin >> ose << e pagueshme prurësit>> dhe sipas fuqisë ligjore, sepse ligji
e përcakton që disa letra janë në prurësin. (Baraliu, 2010, fq 305)
Bartja e letrave me vlerë sipas prurësit, (për dallim nga ato me emër dhe urdhër) është
shumë më e shpejtë, efektive dhe më të përshtatshme sepse janë të liruara nga
formalitetet, dhe në qarkullim juridik kanë më shumë përparës
Në qarkullimin juridik këto letra nuk ofrojnë (garantojnë) siguri, gjë që shënohen raste
kontestuese dhe keqpërdorime. Nëse poseduesi i letres me vlerë e humb letrën atëherë e
humb edhe të drejtën nga letra, sepse posedues legjitim konsiderohet prurësi i letrës

Ndarja e letrave me vlerë sipas skadencës së maturimit
Vështruar sipas afatit të skadencës-maturimit, respektivisht sipas kohës brënda së cilës
duhet të kryhen veprimet nga letrat përkatëse me vlerë, ato ndahen në:
1. Letrat e afatizuara,
2. Letrat me vlerë a vista dhe
3. Letrat me afat të pacaktuar.

1. Letrat e afatizuara- janë të tilla që, mbrenda tyre, pra në letër shënohet afati në
suaza të të cilit lypset të përmbushet veprimi, respektivisht shënohet koha, kur
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shfrytëzuesi është i autorizuar, që të kërkojë realizimin e të drejtës së tij nga letrat me
vlerë.
2. Letrat sipas vënies në syzin-a vista- tek këto letra me vlerë debitori është i obliguar
për të vepruar në çastin kur këtë e kërkon shfrytëzuesi i së drejtës.
3. Letrat me afat të pacaktuar- tek ky lloj i letrave me vlerë, afati për përmbushjen e
veprimit, nga letra nuk caktohet. Pra kryesorja e veprimit që rezulton si obligim nga
letrat me vlerë, nuk paracaktohet. (Baraliu, 2018, fq. 306)

Ndarja e letrave me vlerë sipas shkallës së lidhshmërisë me veprimin bazë
Sipas shkallës së lidhshmërisë me veprimin bazë ekzistojnë letrat me vlerë:
1. Letrat me vlerë kauzale- janë letra që kanë ndërlidhje kauzale me punën
juridike me rastin e së cilës janë emituar.
2. Letrat abstrakte me vlerë- janë ato letra, nga të cilat nuk mund të shihet lidhja
me punën juridike themelore dhe të cilat, kreditori dhe debitori, nuk mund të
thirrën në punën juridike themelore (shembull i tillë i letrës me vlerë, mund të
jetë kambiali). (Baraliu, 2010, fq. 307 )

Ndarja e letrave me vlerë në bazë të lidhjes me objektin (gjësendin)
Sipas objektit (gjësendit), në lidhje me të cilin është krijuar letra me vlerë, letrat me vlerë
mund të ndahen në:
•

Letra me vlerë monetare (kambiali, çeku)

•

Letra me vlerë në mallra.

Ndarja e letrave me vlerë në bazë të emituesit
Sipas kriterit të emetuesit të letrave me vlerë, dallojmë këto letra me vlerë:
•

Publike –juridike (të cilat i emeton shteti)

•

Private-të cilat i emetojnë subjektet biznesore dhe personat e tjerë juridik.

Në letrat me vlerë nuk bëjnë pjesë; certifikatat e ndryshme, dëftesat dhe dokumentet tjera,
që nuk përmbajnë të drejta pasurore, as bankënotat, shenjat, market postare etj.
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Të drejtat nga letrat me vlerë shuhën rrjedhimisht, letra me vlerë nuk vlen sipas rregullit, në
mënyrat në të cilat pushojnë (ndërpriten) edhe detyrimet e tjera. (Baraliu, 2010, fq.)

2.2.1 Letrat legjitimuese dhe shenjat

Letrat legjitimuese janë dokumente të shkruara në të cilat nuk është caktuar shfrytëzuesi i
tyre. Dokumentet e tilla nuk mund t`u vehen në dispozicion të tjerëve. (Baraliu, 2010, fq
308)
Poseduesi i këtyre letrave është i autorizuar formalisht nga ana e lëshuesit të kërkoj
kryerjen e veprimit i cili është cekur në dokument (letër).
Këto dokumete mund të jenë edhe sipas prurësit (mund të jenë edhe në emër) por nuk i
kanë karakteristikat e letrës sipas prurësit prandaj edhe quhen letra “jo të plota” sipas
prurësit. Në këto letra hyjnë; biletat e trenit, aeroplanit, kinemasë etj,
Letrat legjitimuese nuk janë letra me vlerë por mund të trajtohen si një lloj surrogate i
letrave me vlerë.
Shenjat legjitimuese shërbejnë si dëshmi se cili është kreditor në detyrim gjatë krijimit të
dhënë.
Nëse humb dokumenti, nuk humb edhe e drejta për ta përmbushur detyrimin nësë detyrimi i
dhënë mund të dëshmohet.

2.2 Bartja e letrave me vlerë

Bartja a transferimi i letrave me vlerë mund të bëhet në tri mënyra:
1. Me cession-dhënie
2. Me indosament (mënyrë e veçantë)
3. Me dorëzim të thjeshtë (tradition)

1. Bartja e letrave me vlerë me cession-dhënie- Kërkesa përcillet me marrëveshje në
mes të kreditorit të deriatëhershëm dhe ndonjë personi të tretë i cili me atë cession,
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bëhet kreditor i ri. Me cession do të thotë ndërrohet kreditori në marrëdhënien e
caktuar juridike.
2. Bartja e letrave me indosament- është mënyrë specifike dhe më e shpeshtë e
bartjes së letrave me vlerë. Me indosament bartën ato letra me vlerë që lëshohen në
qarkullim sipas urdhërit, të cilat kanë të bëjnë me ndonjë person fizik ose juridik,
me shtesë sipas urdhërit.(Baraliu, 2010, fq. 300)
Ekzistojnë lloje të ndryshme të indosamenteve, si p.sh: (Blanko, indosamentët e
veçantë dhe indosamentët restriktiv).
Bartja me dorëzim të thjeshtë (tradition)-me dorëzim të thjeshtë barten letrat me vlerë në
prurësi apo në bartësin. Kreditor i këtyre letra me vlerë është secili titular, që e mbanë
letrën me vlerë në bartësin. Prandaj ska nevojë asnjë shenjim në letra me vlerë. Debitori
është i obliguar, që t`i përmbushë obligimin secilit që ia tregon letrën me vlerë, dhe që
kërkon kryrjen e veprimit nga letra me vlerë. Letër tipike në bartësin është çeku.

2.3 Emisioni dhe plasimi i letrave me vlerë

Është punë neutral e bankës, që ka të bëjë me emisionin dhe plasimin e letrave me vlerë
(aksioneve, obligacioneve, etj) në llogari të komitentëve të vet. Gjatë emisionit të letrave
me vlerë, banka paraqitet si ndërmjetësuese apo agjente e komitentëve të vet. Banka i kryen
edhe të gjitha punët e plasimit të letrave me vlerë, duke lidhur kontratë emetuesin e letrave
me vlerë, ku përcaktohet shuma e letrave me vlerë të emetuara, kursi i shitjes së tyre, lloji,
afati, kamata si edhe elementet tjera me rëndësi.
Mbledhja e mjeteve me emisionin e letrave me vlerë është mënyrë mjaft e përshtatshme për
mobilizimin e mjeteve nga sektori i ekonomisë dhe i popullsisë. Organizatat bankare mund
t`i shesë letrat me vlerë ose të marrë kredi në bazë të atyre letrave për t`u furnizuar me
mjete monetare likuide. (Luboteni, 2006, fq. 125)
Blerjen dhe shitjen e letrave me vlerë bankat e bëjnë në bazë të urdhëresave të komitentëve
të cilat urdhëresa mund të jenë të kufizuara dhe të lira. Tek urdhëresat e kufizuara, banka
mund të bëjë blerjen dhe shitjen e letrave me vlerë vetëm sipas kursit të caktuar në
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urdhëresë. Kurse te urdhëresa e lirë, blerjen dhe shitjen e letrave me vlerë banka e bën sipas
vlerësimit të vet të lirë por duke respektuar levërdinë dhe interest e komitentit.
Shitblerjen e letrave me vlerë bankës i sjellë dobi nga se ajo e arkëton provizionin i sjellë
fitim në ndryshimin e kursit të letrës me vlerë dhe se këto letra me vlerë janë likuide. Në
letrat me vlerë nëpërmes të të cilace mobilizohen mjetet me afat të gjatë në bankë, i
numërojnë fletëobligacionet, aksionet, dëftesat e pengut, vërtetimet mbi mjetet e deponuara.
Shitja e letrave me vlerë si masë antiinflacioniste vepron ashtu që Banka Qendrore dhe
bankat tjera duke i shitur letrat me vlerë në tregun e parasë bënë tërheqjen e masës
monetare të tepërta nga qarkullimi prej subjekteve të ndryshme. (Komoni, 2008, fq. 299)

2.4 Tregu i letrave me vlerë

Nuk mund as të imagjinohet situata ku letrat me vlerë si (obligacionet, aksionet etj), të
shiteshin, në një vend tregu si të makinave të përdorura. Shtrohet pyetja si do të bëhej?
Marrja e informacioneve në lidhje me ofertat dhe kërkesat, po të bëhej në bazë të tregut me
pazare dhe ujdi si dhe shpalljeve dhe publikimeve nëpër gazeta, do të krijonte një situatë të
vështirë. Gjetja e partnerit potencial për të blerë dhe shesë aksione që edhe ne jemi të
interesuar do të ketë kosto të shtrejtë dhe të kufizuar.
Megjithatë në botë ekzistojnë tregje të organizuara, ku miliona instrumente financiare
ndërrojnë pronarët e tyre, andaj emituesit e letrave me vlerë i shtyn që të jenë pjesëtar të
tyre.
Vendimin që publikut të gjerë t`i shiten letrat me vlerë, ndërmarrjen (emituesen e tyre) e
vendos para dy problemeve kryesore; cilat tregje t`i shfrytëzojë dhe cilat metoda t`i
përdorë? Një nga alternativat e mundshme janë tregjet me vend qëndror të tregtimit ku të
gjitha punët dhe transaksionet kryhen në vend të caktuar dhe të organizuar- në bursa. Në
bursa kryhen blerjet dhe shitjet e formave të ndryshme të aktivit financiar, sipas rregullave
të njohura dhe të standardizuara që më parë dhe përmes ndërmjetësve të autorizuarbrokerëve. (Merovci, 2008, fq. 227-228).
Nuk është e lehtë të saktësohet çasti kur filloi të funksionojë bursa e parë e letrave me vlerë.
Është hedhur supozimi se bursat e para si duket kanë qenë me origjinë italiane aty rreth vitit
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1400, në Venedik bëhej tregtimi i borxheve publike dhe hartohej një listë. Në vazhdim
gjenovezët dhe milanezët i dhanë një shtytje të madhe panaireve të këmbimit. Në vitin 1531
në Anversë (Belgjikë), lindi bursa e madhe e letrave me vlerë por që bursa të ishte e
organizuar zyrtarisht duhet pritur vitin 1785 që ishte bursa e Amsterdamit në Holandë.
Sot, kemi mbërritur në një numër të madhë bursash, ku ndër më të rëndësishmet janë bursat
nacionale si ajo e Nju Jork-ut (NYSE), atë të Tokios (TSE), bursen e Londres (LSE) etj.
Këto bursa quhen nacionale për shkak të numrit të madh të kompanive të listuara, shtrirjes
gkeografike të këtyre kompanive, klienteles së ndryshme të blerësve dhe shitësve që
përdorin tregun.

2.4.1 Bursa e Nju Jorkut (New York Stock Exchange- NYSE)

Shtetet e Bashkuara të Amerikës, nga të gjitha ekonomit e zhvilluara është vend me një
gamë të madhe të shërbimeve dhe tregjeve që u ofrojnë qytetarëvë të saj. Nga shumë bursa
që funksionojnë në ShBA, Nju Jorku mbetet qyteti me bursën më të madhe të letrave me
vlerë NYSE (New York Stock Exchange) dhe me një bursë më të vogël të letrave me vlerë
AMEX (Amerikan Stock Exchange).
Bursa e Nju Jorkut (NSYE) ka filluar me punë me 17 Maj 1972 kur njëzet e katër shitblerës
aksionesh dhe tregtarë të tjerë kanë nënshkruar një document, të njohur si “Buttonword
Agreement”, i cili përmbante rregulla fillestare për antarësim dhe participim (pjesëmarrje)
në bursë. Bursa e Nju Jorkut është bursa më e njohur dhe më e madhja në botë (për një
kohë të gjatë), e matur me shprehjen e kapitalizmit të tregut (vlera totale e aksioneve në
treg e cila rezulton nga aksionet e zakonshme të emituara, shumëzuar me çmimet aktuale të
aksioneve). Në fund të vitit 1998, vlera e aksioneve të tregtuara ishte mbi dhjetëmijë
miliardë dollarë. Përveç aksioneve, NYSE është e involvuar edhe në tregtimin e
obligacioneve, fjuqersave dhe të opsioneve. (Merovci, 2008, fq. 230)
NYSE- me kapital të tregut nga shkëmbimi i aksioneve në botë me 19.69 trilion dollarë që
nga maji 2015.
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2.4.2 Bursa e Tokyos (The Tokyo Stock Exchange- TSE)

Në Japoni ekzistojnë tetë bursa të letrave me vlerë, nga këto vetëm tri janë bursa të mëdha;
në Tokyo, Osaka dhe Nagoya, ndërsa janë përgjegjëse për 99% të të gjitha aktiviteteve
bursore në Japoni. Bursa më e madhe është ajo e Tokyo (The Tokyo Stock Exchanger) e
cila, fal zhvillimit të sforcuar dhe investimeve të shumta të korporatave japoneze, është
ngritur në një nga bursat më të rendësishme të letrave me vlerë në botë, për çdo ditë pune
tregtohen me qindar milionë aksione midis investitorëve japonezë dhe të huaj. Bursat
japoneze janë të organizuara në bazë të antarësisë, ndërsa anëtarësia në bursë arrihet me
blerjen e vendit në të. (Merovci, 2008, fq 240)
Në historikun e kësaj faqe zyrtare, theksohet numri i kompanive të listuara që ka arrit
shifren prej 2.291 kompani me një kapital tregu prej 4.09 trilion dollar që nga prilli 2015.

2.4.3 Bursa e Londrës (The London Stock Exchanger- LSE)

Bursa e Londrës daton që nga viti 1773, dhe si bursë është reformuar vazhdimisht, ndërsa
reformën e fundit e ka përjetuar në vitin 1986 me Bing Bang i cili i “tejkaloi’ disa nga
shabllonet tradicionale të tregjeve financiare. Në vitin 1990, në LSE ishin të listuara rreth
2.035 kompani, vendore ishin 1.484, ndërsa 551 të huaja. Kjo e dhënë, që nuk ka ndryshuar
ndjeshëm as sot, LSE-në e rendit ndër bursat më të mëdha për nga numri i kompanive të
listuara. (Merovci, 2008, fq 242)
LSE, liston edhe firma të huaja (me më së shumti firma të huaja), nga bursat e tjera dhe
prap e ruan imixhin e një qendre financiare me përmasa botërore.
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2.5 Llojet e letrave me vlerë

Amerikane

Japoneze

Gjermane
LETRA ME
VLERË

Italiane

Shqiptare

Ruse
Figura 2. Letra me vlerë
Burimi: Elfrackt, CBC, Joelscoins, Thelocal, Vizionplus, Bussineswise, 2016
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2.5.1 Obligacioni (fletëobligacioni)

Obligacionet janë letra me vlerë që paraqesin borgjin e emituesit ndaj investitorit, dhe
specifikimin e pagesave në datat e caktuara.
Obligacionet janë një formë e veçuar e huasë; me rastin e marrjes së huasë, huamarrësi i jep
e lëshon një vërtetim në bazë të të cilit investitori, respektivisht huadhënësi i realizon të
drejtat në kamatë të pacaktuar që më parë, nëpërmjet instrumentit quhet kupon, ndërsa
njëkohësisht obligohet që, si huamarrës, për një periudhë të caktuar kohore t`ia kthejë
kryegjënë (principalin), të shprehur në termine nominale dhe (ose) reale. (Merovci, 2008, fq
107-108)
Obligacionet i emitojnë entitetet publike, kompanitë multinacionale, qeveritë qendrore dhe
ato lokale, ndërmarrjet korporative, bankat dhe sektori privat, me kamatë fikse ose të
ndryshueshme, të garantuara ose të pagarantuara, me të drejtë pjesmarrjes në fitim.
Obligacionet janë dokumente me shkrim të cilat i lëshojnë organizatat ekonomike, në emër
të vet dhe llogari të vet, në emër të vet dhe në llogari të subjekteve tjera dhe në emër dhe
llogari të subjekteve tjera.
Ajo që i dallon obligacionet nga format e tjera të huasë, është fakti se ato, pra obligacionet
janë instrumente financiare të bartshme ose të negociueshme. (Merovci, 2008, fq.107)
Struktura e tyre financiare dhe tregjet në të cilat emitohen i kategorizon obligacionet kurse,
struktura financiare e obligacioneve varet nga natyra e kuponit të tyre dhe nga afati i
maturimit.

Llojet me të njohura të obligacioneve sipas strukturës financiare:
a. Obligacionet e përhershme të cilat nuk kanë afat maturimi dhe nuk riblehen.
b. Obligacionet pa kupon; ato nuk paguajnë të ardhura në formë kuponi, por shiten
me një diskont të madh, për dallim nga vlera e tyre nominale. E tërë shuma e fitimit
merret në formë të fitimit kapital kur shlyhet obligacioni në afatin e maturimit.
c. Obligacionet konvertibile; janë ato letra me vlerë të cilat nën kushtet të caktuara,
blerësi i tyre mund t`i këmbejë me lloj tjetër të letrës me vlerë.
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d. Obligacionet me varant; janë certifikata të cilat pronarit të tyre i japin të drejtën të
blejë në të ardhmen, ndonjë letër tjetër me vlerën me çmim fiks.
e. Obligacionet e ndërlidhura me indekse; këto obligacione lidhen për një indeks të
caktuar i cili varion, lëviz siç është indeksi i çmimeve të shitjes së mallrave me
pakicë ose indeksi i çmimeve të aksioneve.
f. Obligacionet e denominuara në dy valuta; kuponi dhe çmimi i pagimit të tyre në
afatin e maturimit është i shprehur në valuta të ndryshme.

Obligacioni është instrument kreditimi dhe për nga natyra e vet është kontratë mbi kredinë.
Obligacionet janë të bartshme (Baraliu, 2010, fq 335). Obligacionet emërtohen në emër ose
në prurësin. Obligacionet që emërtohen në para, janë me vlerë masovike dhe bartin shenjën
e series dhe numrit. Ky lloj i obligacionit në para ndryshe quhet bon.
Obligacioni është letër me vlerë afatgjatë që është i rëndësishëm për qarkullim në tregun
financiar, dhe që shërbejnë për mbledhjen e mjeteve afatgjata të caktuara për investime të
mëdha.

Sipas emitentëve obligacionet ndahen në dy grupe:
1. Letra shtetërore me vlerë, të cilat i emitojnë qeveritë si dhe institucionet (nivelet) e
ndryshme shtetërore.
2. Letrat me vlerë të cilat i emitojnë ndërmarrjet dhe subjektet tjera ekonomike
(bankat, institucionet dhe organizatat e tjera financiare dhe jofinanciare).
(Merovci,2008, fq.108)
Shumica e emitentëve të obligacioneve, çofshin ato qeveri qendrore, korporata ose organe
lokale të pushtetit, letrat me vlerë i emitojnë në tregun e tyre vendor. Por është e mundur që
të emitohen edhe obligacione ndërkombëtare. (Merovci, 2008, fq.109)
Banka Botërore (World Bank), dhe disa organizata tjera nuk kanë treg të vetin domicil,
prandaj gjithmonë obligacionet e tyre janë ndërkombëtare dhe emitohen në dy forma
themelore (Obligacionet e jashtme dhe Euroobligacione).
Fletëobligacionet duhet të përmbajnë; (firmën emrin dhe selin e emituesit, firmën emrin e
blerësit, lartësin e normës së kamates, përqindjen e kamates në fitim, afatet e pagimit të
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kyegjësë dhe kamates, si dhe vendin, datën e emitimit me numër serik dhe kontrollues të
fletobligacionit).
Kurse me rastin e emitimit të fletëobligacioneve, përcaktohet me ligj; (shumën e
përgjithshme të emitimit te fletëobligacioneve, garancionet e dhëna, mënyrën e emitimit,
lartësin e kamatës, mënyrën e përllogaritjes së kamatrës dhe pagesa e kamatës, pjesëmarrja
në fitim, burimet e mjeteve nga do të paguhen fletëobligacionet, mbrojtja gjygjësore e
kryegjësë dhe të kamatës si dhe mundësin e ndërrimit të fletëobligacioneve me letra tjera
me vlerë).

2.5.2 Aksionet (fletëaksionet)

Ndërmarrjet të cilat pronën e tyre e kanë të ndarë në shumë pjesë quhen korporata,
respektivisht shoqëri aksionare.
Aksioni është instrument financiar pronësor me blerjen e të cilit pronari i aksionit bëhet
bartësi i pronësisë të kapitalit respektivisht të ndërmarrjes si aksionar. (Konomi, 2008, fq.1
46). Aksioni është dokument apo letër me vlerë e llojit të veçantë. (Baraliu, 2010, fq, 338)
Aksionet janë letra me vlerë e cila poseduesit i jep mundësi të marrë pjesë në qeverisjen e
një subjekyi juridik, shoqëri aksionare (ndërmarrje, banke, organizatë financiare, organizatë
të sigurimit) si dhe të marrë pjesë në fitimin e sendërtuar (dividentës)
Aksionet duhet të përmbajnë; shenjën që është fletëaksion, shenjën e llojit te fletëaksionit,
firmën dhe selinë. e emituesit, firmën dhe emrin e blerësit, shumën e përgjithshme, afatet
për pagimin e dividentës, vendin, datën e emitimit dhe numrin serik, faksimilin e
nënshkrimit të subjektit të autorizuar të emituesit dhe të drejtat e poseduesit të fletëaksionit.
Aksionet shiten dhe blihen në tregun e kapitalit përmes ofertës dhe kërkesës.

Ekzistojnë dy lloje të instrumenteve financiare të pronësisë e ato janë:
1. Aksionet e zakonshme
2. Aksionet e preferuara.
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Dallimi kryesor midis këtyre dy formave të kapitalit aksionar qëndron në shkallën e
mundësisë (sigurisë) së partipacipimit në cilëndo shpërndarje të fitimit dhe kapitalit dhe në
prioritetin që kanë në këtë shpërndarje. (Merovci, 2008, fq. 139)
Çdo aksion pa marrë parasysh llojin e ka vlerën e tij nominale me të cilën regjistrohet në
kontabilitet por jo gjithëherë kjo vlerë është e njejtë. Atëherë ndryshimi midis çmimit shitës
të aksioneve dhe vlerës së tyre nominale quhet shtim i kapitalit, vlerë e shtuar –fitimi.

Aksionet e zakonshme
Në literaturën financiare, përdorimi i nocionit aksione të zakonshme rrjedh nga fjalët në
anglisht stock dhe shares. Që të dyja fjalët e përdorura (stock & shares), janë sinonime për
aksionet e zakonshme. (Merovci, 2008, fq. 142)
Aksionet e zakonshme quhen të zakonshme, sepse pronarët e tyre nuk kanë preference të
veçanta rreth dividentit ose shpërndarjes së kapitalit në rast të bankrotit të korporatës. Pra
aksionet e zakonshme gëzojnë (të drejtën e votimit, e përfitimit të dividentit sipas politikës
së shpërndarjes së tyre, dhe të drejtën e shpërndarjes përpjestimore të pasurisë së mbetur të
korporatës në rast likujdimi), ndërsa paguhen të fundit pas kreditorëvë dhe mbajtësve të
aksioneve të preferuara.
Certifikata e aksioneve e lëshuar nga korporata emitente, paraqet një tërësi të të drejtave në
ndonjë ndërmarrje-korporatë.
Certifikata e përcakton nivelin e pronësisë në ndërmarrje dhe njëkohësisht përcakton edhe
marrëdhëniet midis aksionarëve. (Merovci, 2008, fq. 143)
Gjatë emisionit kemi dy lloje të aksioneve (të autorizuara dhe të emituara.

Aksionet e preferuara
Aksionet preferenciale karahas aksioneve të zakonshme, janë instrumente të rëndësishme të
kapitalit aksionar. Aksionet preferenciale janë krijuar me qëllim që investitorëve t`u sjellin
të ardhura më të mëdha kundrejt obligacioneve dhe siguri më të madhe kundrejt aksioneve
të zakonshme. (Merovci, 2008, fq, 145)
Aksionet preferenciale gëzojnë të drejtën e pagimit të dividenteve para aksioneve të
zakonshme, edhe atë pagimin e një dividenti me një përqindje të përcaktuar pavarësisht nga
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ecuria ekonomike dhe e fitimeve të korporates, e gjithashtu të drejtën kumulative që do të
thotë pagimin e dividentëve të prapambetur.
Poseduesit e aksioneve preferenciale kanë një pozicion të veçantë në krahasim me
poseduesit e aksioneve të zakonshme. Aksionet e preferuara kanë ngjajshmëri me
obligacionet në mënyrën e pagimit të rë ardhurave pronarëve të tyre.
Kemi dy lloje të aksioneve të preferuara (kumulative dhe jokumulative), ku dallojnë njëra
nga tjetra se aksonet e preferuara kumulative i mbrojnë interest e poseduesve të tyre pa
shkëputje kohore (aksionet bartin të drejtën e pagesës me proritet të të gjitha dividenteve të
papaguara nga vitet e shkuara), kurse ato jokumulative nuk e përmbajnë në vete këtë të
drejtë të rezervuar.

2.5.3 Letra komerciale

Letra komerciale është një dokument i shkruar që shërben për të lehtësuar transferet e
parave dhe të kredive. Këto letra komerciale shërbejnë për të zëvendësuar pagesen me para
të gatshme dhe si instrument për zhvillimin e marrëdhënieve kreditore.
Dallohen dy tipe më të rëndësishme komerciale:
•

Premtimi (promise)- për të paguar para të caktuara apo Certifikata për depozitim
(Promissori note) dhe Urdhëri për të paguar para të caktuara si është çeku

•

Instrument negociator-Është një letër me vlerë në formë të shkruar i nënshkruar
me premtim të pakushtëzuar apo urdhër për të paguar para të caktuara.

2.5.4 Fletëarka

Fletëarka është letër me vlerë për shumën monetare të caktuar e cila duhet të përmbushet në
afatin e arritjes në bazë të shkallës së caktuar të kamatës.
Fletëarka është një letër me vlerë të cilën e emitojnë bankat shtetërore, organizatat
financiare dhe organizatat tjera të autorizuara. Kjo letër me vlerë përmban shumën e
mjeteve monetare, afatin e caktuar për pagesë si dhe normen e kamates.

17

Me shitjen e këtyre letrave me vlerë, emituesi vjen shpejt deri tek mjetet monetare
afatshkurtëra. Zakonisht fletëarka jepet me afatin e arritjes deri në një vjet.
Se çka duhet të përmbajë fletëarka e cakton Banka shtetërore e ato janë; (emërtimin se
është fletëarkë, firmën dhe selin e emituesit, shumën monetare, normën e kamates, afatin e
pagesës së kryegjësë dhe kamatës, vendi dhe data e emitimit di dhe faksimili dhe
nënshkrimi i autorizuar i fletëarkës)

2.5.5 Certifikati

Certifikati është një dokument i shkruar për mjetet e depozituar në bankë apo në ndonjë
organizatë financiare me afat të shkurtër të kthimit që zakonisht është deri në një vit.
Si letër me vlerë certifikati duhet të përmbahë: (firmën dhe selin e emituesit, shumën e
mjeteve të depozituara, afatin e depozitimit të mjeteve, normën e kamatës, numrin serik dhe
kontrollues të certifikatit, të drejtat e poseduesit dhe faksimilin me nënshkrimin e subjektit
të autorizuar të emituesit të certifikatit).

2.5.6 Fletëkomercialja

Fletëkomercialja emetohet nga ana e ndërmarrjeve, kooperativat dhe subjektet tjera juridike
të cilat ushtrojnë veprimtari biznesore. Fletëkomercialja si letër me vlerë shitet për të
grumbulluar mjete monetare në afat të shkurtër kohor.
Fletëkomercialja duhet të përmbajë: (shenjën se është fletëkomerciale, firmën dhe selin e
emituesit, shumën monetare në të cilën emitohet, lartësin e norms së kamatës, vendin dhe
datën e emitimit me numer serik si dhe faksimilin e nënshkrimit të përsonit të autorizuar të
emituesit me numer serik).
Gjithashtu emituesit e fletëkomercialeve të cilët nuk përmbushin detyrimet sipas
fletëkomercialeve bëjnë delikt ekonomik dhe dënohen me ligj.
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2.5.7 Fletëngarkesa

Fletëngarkesa është një dokument i shkruar i cili ipet gjatë transportit të mallit në
qarkullimin e brendshëm. Si dokument fletëngarkesa duhet të përmbajë (emrin dhe adresen
e dërguesit dhe transportuesit, llojin, përmbajtjen e sasisë së dërgesës, vlerën e dërgesës,
vendin e dërgesës dhe vendin e dërgimit, shumën e konpenzimit për transportim, si dhe
vendi dhe data e dhënjes së fletëngarkimit

2.5.8 Konosmani

Konosmani është një dokument i shkruar të cilin e jep anijetari në bazë të kontratës së
nënshkruar për transportin e mallit. Anijetari vërteton se ka pranuar mallin për transport dhe
të njejtin do ta merr dërguesi i mallit në portin e caktuar. Konosmani mund të shprehet: (në
emër, sipas urdhërit, në prurësin).
Varësisht nga klauzola, konosmani mund të transferohet përnes cesionit apo indosamentit.
Konosmani duhet të përmbajë: (emrin e anijetarit i cili e jep fletëkonosmanin, firmën e
dërguesit, firmën- vendin dhe selinë, vendbanimin e marrësit, shenjën “sipas urdhërit apo
sipas sjellësit”, limani apo vendankorimi i caktuar, sasia, pasha, vëllimi i dërgesës,
dispozitat për transportin si dhe vendin e datën e ngarkimit të barrës dhe të dhënjes së saj).

2.5.9 Kambiali

Kambiali është njëri nga llojet më të rëndësishëm, më të përdorshëm dhe më interesant të
letrave me vlerë. Funksioni kryesor i kambialit është që të shërbejë si mjet parësor
kreditues, por edhe si mjet pagese.
Kambiali përkufizohet si letër me vlerë sipas urdhërit, me të dilin lëshuesi i kambialit i`a
jep urdhërin e pakusht personit tjetër, që shfrytëzuesit të dokumentit t`i paguaj shumën e
caktuar të parave që ta kryej atë pagesë (Baraliu, 2010, fq. 309).
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Eskontimi i kambialeve vetanake përkatësisht dhënia në eskont, shitja e akceptit vetjak,
është një mënyrë për mobilizimin dhe grumbullimin e mjeteve në bankë. (Komoni, 2008,
fq. 193)
Ky operacion sidomos përdoret në vendet në të cilat kambiali është instrument me rëndësi i
pagimit dhe i kreditimit. Akceptimi i kambialeve vetjake si dhe eskontimi i tyre në bankën
qëndrore bëhet me qëllim të sigurimit të mjeteve.
LLojet e kambialeve janë:
•

Kambiali blanko,

•

Kambiali kreditor

•

Kambiali cirkulativ (qarkullues)

•

Kambiali i domiciluar

•

Kambiali garantues

•

Kambiali kreditues

2.5.10 Çeku

Çeku është një ndër letrat me vlerë më të rëndësishme, më të përdorshme në jetën e
përditshme ekonomike-biznesore dhe më me traditë dhe kontabilitet. Veçoritë dhe parimet
e të drejtës qarkore dhe asaj kambialore kryesisht përputhën me njëra-tjetrën.
Sikurse kambiali edhe çeku është akt apo dokument formal rigozorisht i dizajnuar në formë
shkrimore. Sipas kriterit të mënyrës së shfrytëzuesit, dallojmë këto çeqe: (Baraliu, 2019, fq)
•

Çeku në emër

•

Çeku në pronësi ose prurësi

•

Çeku sipas urdhërit dhe

•

Çeku alternative

Bazuar në kriterin e formës dhe destinimit çeqet ndahen në: (çek të xhirueshëm, pagimor
ose me para të gatshme, të bariruar, cirkulativ dhe të udhëtarëve).
Disa lloje të çeqeve janë edhe Çeqet bankare, Loro çeqet dhe Nostro çeqet
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2.5.11 Bonat e arkës (Thesari)

Bonat e arkës janë letra me vlerë afatshkurtër të cilat pronarëve përveç kthimit të kryegjësë
iu siguron një kamatë të caktuar. (Konomi, 2008, fq. 139).
Bonat e arkës mund të jenë shtetërore ose të Bankës Qendrore. Bonat e arkës shtetërore
janë letra me vlerë me afat të shkurtër me shkallë të lartë të likuiditetit për arsye se me
shitjen e tyre në treg shumë lehtë mund të shëndërrohen në para të gatshme.
Bonat e arkës të bankës qendrore janë instrument themelorë përmes të cilave ajo i realizon
operacionet në “tregun e hapët”, përmes bonave të arkës, Banka Qendrore e rregullon
sasinë e nevojshme të parave në ekonomi, respektivisht masën monetare.
Emisioni e Bonave të Arkës (thesarit), zakonisht e bëjnë bankat- Banka Qendrore dhe
banka Afariste-Komerciale, si dhe organet shtetërore.

Bonat e arkës duhet ti përmbajnë këto elemente themelore:
•

Shënimin se është bon i arkës

•

Emërtimin e lëshuesit të tyre

•

Shënimi se boni i arkës vlen me prurësin

•

Shumën e parave

•

Lartësin e kamatës.
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3. DEKLARIMI I PROBLEMIT
Siç e dimë tregu letrave me vlerë përdoret nga ekonomitë për të tërhequr kapital të ri të
transferojë asetet reale në aktivët financiar, ku përcaktohet çmimi që do të balancojë
kërkesën dhe oferten. Tregu i letrave me vlerë është një komponent i tregut më të gjerë
financiar ku letrat me vlerë mund të blihen dhe shiten.
Të gjitha shtetet në botë synojnë, pjesmarrjen në tregun e letrave me vlerë. Kompanitë dhe
organizmat e tjerë synojnë tregun (bursën), sepse bursa është tregu posaqërisht i themeluar
dhe i organizuar për të ballafaquar fluksin e kërkesave dhe ofertave, për letrat me vlerë të
pasurive të luajtshme, të emetuara nga shoqëri aksionare, nga shteti dhe nga ente të tjera
publike.
Shtetet e zhvilluara ekonomikisht por edhe ato në zhvillim i kushtojnë një vëmendje të
veçantë tregut të letrave me vlerë, ku bursa mundëson kompanitë dhe organizmat e tjerë që
emetojne këto letra me vlerë do kenë mundësi në shtimin e kapitalit, mandej mundësi
investimi, zgjedhjen e përshtatshme të angazhimit të kapitalit, funksionin e likuiditetit që
garanton kontraktimin e rregullt të titujve.
Në botë posaqërisht shtetet e mëdha si SHBA, Bashkimi Evropian e shtete e tjera të
zhvilluara kanë tregun më të madhë të letrave me vlerë. Vetëm në SHBA, si motori i
ekonomisë botërore vlera e kapitalit të brendshëm në raport me dollarin ka arritur më
(2015) deri në 26,068 trilion dollar sipas të dhënave nga Federata Botërore e Shkëmbimeve.
Bashkimi Evropian ka një kapital të tregut të brenshëm me 7, 185 trilion dollar më (2014).
Edhe në Republiken e Kosovës është shprehur interesim për letrat me vlerë të cilat i emiton
Ministria e Financave në emër të Qeverisë së Kosovës, me afat kohor prej 3, 6 dhe 12 muaj.
Në janar të vitit 2015 ne një ankad publik janë ofertuar 20 milion euro Bono Thesari 6
mujore me qëllim të ri-financimi të 13.32 milion eurove të emetuara në korrik të 2014 me
një normë interesi prej 1. 97 %, me një ulje prej 12 pikësh bazë nga ankandi i kaluar që
kishte normë interesi prej, 2.09. (kosovalive360, 2015).
Zhvillimi ekonomik, rritja e investimeve, ulja e papunësisë, mirëqenia sociale etj, vije si
ndikim i rritjes së GDP në botë, që reflektohet në rritjen e kapitalit të tregut dhe stabilitetit
ekonomik. Rritja e GDP (Prodhimi i Brendshëm Bruto) të vlerës së tregut të një vendi,
22

përfshinë një masë e të ardhurave të prodhimit kombëtar dhe shpenzimeve kombëtare të një
shteti. Këtu do të vlerësohen vetëm Prodhimi i Brendshëm Bruto (GDP), e jo GNP që
përfshin të ardhurat neto nga jashtë siç janë (dividentët, interesin dhe fitimin).
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4. METODOLOGJIA
Në këtë kapitull është paraqitur strategjia e hulumtimit, grumbullimi i të dhënave si dhe
krahasimi i tyre.
Varësisht nga ajo se çka kërkohet të arrihet, formulohet edhe strategjia për të marrë
informatat e nevojshme. Në metodologjin hulumtuese përdoren metoda dhe instrumente të
ndryshme për arritjen e rezultateve, kurse për punimin në fjalë kemi përdorur metodën e
mbledhjes së të dhënave si dhe krahasimin e tyre me vitin paraprak.
Ky hulumtim është bërë për të nxjerrë një pasqyrë të tregut të rezervave në botë, në
Bashkimin Evropian, dhe në Amerikë sipas GDP (The gross Domestic Product), pra për
rritjen e vlerës së tregut të brendshëm, tregtimit të rezervave të brendshme, numrin e
kompanive të listuara dhe qarkullimi i aksioneve të brendshme të tyre.
Qëllimi i hulumtimit është të dihet, niveli i rritjes apo uljes në tregun e rezervave sipas
GDP, në Botë atë të BE dhe Amerikën, të qarkullimit të aksioneve në tregun e brendshëm
dhe shteti me numër më të madhë të kompanive të listuara në këto tregje. Për të qenë të
saktë në arritjen e qëllimit të lartëpërmendur, është dashur që t`i përmbushim disa detyra:
1. Të shohim funksionimin e këtyre tregjeve.
2. Të grumbullojmë rezultatet dhe t`i paraqesim rezultatet e fituara
3. Të analizojmë rezultatet duke i krahasuar ato ndërmjet tyre
4. Të paraqiten rezultatet në formë tabelare dhe grafike
5. Të punohet tema
Vendet pjesëmarrëse në tregjet e rezervave, gjithherë do të synojnë rritjen e kapitalit, dhe
rritjen e tregut të aksioneve të brendshme, tregtimin e rezervave etj.
“Shtetet e zhvilluara ekonomikisht kanë rritje të GDP në kapitalin e tregut, në tregtimin e
rezervave, në qarkullimin e aksioneve dhe rritje të kompanive të listuara nga viti
paraprak”
Për një hulumtim të drejtë të temës, përdorëm këto metoda:
Analizën teorike- Përdorimi i kësaj metode ka qenë i domosdoshëm në mënyrë që të kemi
pasqyrë më të qartë për problemin që studiojmë. Analizimi i literaturës që ka të bëjë me
letrat me vlerë, cilat janë ato letra si dhe emitimi i tyre në bursa, vlera e tregut etj.
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Metoda statistikore- Me anë të analizës, kemi paraqitur tregun e rezervave në Botë, BE
dhe Amerikën, raportin e aksioneve në qarkullimin e brendshëmn në vitin 2014-2015, uljen
dhe ngritjen e nivelit të rezervave në tregje, kurse rezultatet e fituara janë paraqitur në
formë statistikore.
Hulumtimi është organizuar së pari në tregun e rezervave në Botë, në atë të BE dhe të
Amerikës, për arsye se interesimi ka qenë mledhja e të dhënave dhe krahasimi i tyre.
Si fazë e parë ka qenë mbledhja dhe analizimi i literatures që bënë fjalë për këtë temë. Nga
literatura është analizuar me shumë kujdes pjesa teorike ku janë përshkruar letrat me vlerë,
ndarja e tyre, llojet, plasimi, tregu etj
Për të dhënat e nevojshme, është kërkuar në faqen zyrtare të Federatës Ndërkombërate të
Shkëmbimeve dhe aty janë marrë të gjitha informatat e nevojshme në lidhje me vlerën
(kapitalin) e tregut, rezervat e tregtuara, qarkullimet e aksioneve të brendshme dhe numrin
e kompanive të listuara në vendet e hulumtuara. Pas marrjes të vlerave është bërë analizimi
dhe paraqitja e tyre tabelare. Në fund janë krahasuar tregjet e vendeve të hulumtuara.
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5. PREZANTIMI DHE ANALIZA E REZULTATEVE
Në këtë kapitull do të paraqesim të dhënat e marra nga data-bazën e Federatës Botërore të
Shkëmbimeve.
Nga Federata Botërore e Shkëmbimeve kemi tubuar të dhëna për vlerën e tregut të
mbrendshëm sipas GDP dhe në raport me dollarin, pastaj totalin e rezervave të tregtuara,
raportin e qarkullimit të aksioneve të brendshme si dhe numrin e kompanive të listuara.
Këto të dhëna janë paraqitur në nivel Botëror, të Bashkimit Evropian si dhe të Shteteve të
Bashkuara të Amerikës.

BOTË

2013

2014

%

2015

%

Kapitali I tregut $

60.1 triliom

63.2 trilion

5.00%

61.8 trilion

(-2)

Kapitali I tregut
GDP (%)

88.5

91.3

3.00%

97.4

6.00%

Totali I rezervave
të tregtuara GDP
(%)

88.1

102

15.00%

167.1

63.00%

102.5

112

9.00%

162.9

45.00%

44.476

45.02

1.00%

43.539

(-3) %

Raporti I
qarkullimit të
aksioneve të
brendshme %
Renditja e
kompanive në
listë

Tabela 1. Paraqitja e të dhënave në nivel ndërkombëtar, sipas Federatës Botërore të
Shkëmbimeve
Burimi: Worldbank, 2016

Siç po shihet në të dhënat e paraqitura në (Tabelën 1) po vërehet vlera e kapitalit- tregut të
brendshëm në nivel ndërkombëtarë me 5 % rritje më 2014 duke vazhduar me ulje në -2 në
vitin 2015, sipas llogaritjes në raport me dollarin dhe sipas GDP me 3 % (2014), dhe me 6
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% (2015) sipas GDP. Vlera e tregut (kapitali i tregut), sipas GDP (2015) sipas (indicators),
është Hong Kong Sar China me vlerë prej 498.78, % kurse vetëm Kina me 357, 2. %. Në
raport me dollarin vendin e parë e ka Amerika me 25.1 trilion dollar.
Në nivel ndërkombëtar kemi një rritje rezervave të tregtuara në 63 % në vitin 2015, në
krahasim me vitin 2014, që ishte 15 %. Sipas GDP , në vitin 2015 kemi.45 % qarkullim të
aksioneve në tregun e brendshëm, kurse në vitin paraprak (2014), ishte 9 % . Në nivel
ndërkombëtar sipas GDP, në totalin e rezervave të tregtuara është Hong Kong Sar China
me 669.0 %.
Nga raporti i qarkullimit të aksioneve të brendëshme kemi një rritje prej 45% kurse sipas të
dhënave të marra nga Federata Botërore e Shkëmbimeve, në qarkullimin e aksioneve të
brendshme në botë është Kina me 480.3.% Nga kompanitë e listuara në tregun e brendshëm
në nivel ndërkombëtar kemi 1 % rritje (2014) kurse viti 2015 vazhdon me ulje prej – 8 %,
kurse vendi me numrin më të madhë të kompanive të renditura në listë është India me 5,835
kompani të listuara.
Duhet të theksohet se kapitali i tregut sipas GDP gjatë krizës financiare të vitit 2008, në
krahasim me vitin 2007 ka qenë -50 %, kurse në raport me dollarin nga 19. 9 trilion në 11.6
trilion që i bie (-41%)
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Amerikë
(SHBA)
Kapitali i
tregut ($)
Kapitali i
tregut GDP
(%)
Totali i
rezervave të
tregtuara
GDP (%)
Raporti
qarkullimit
të aksioneve
të
brendshme
( %)
Renditja e
kompanive
në listë

2013

2014

%

2015

%

24.0 triliom

26.3 trilion

9%

25.1 trilion

-4%

144.0

151.4

5%

139.0

-8%

199.2

224.0

12%

229.5

2%

138.3

148.0

7%

165.1

11%

4.180

4.369

4%

4.381

0.2 %

Tabela 2. Paraqitja e të dhënave për Shtetet e Bashkuara të Amerikës (SHBA)
Burimi: Worldbank, 2016

Sa i përket Shteteve të Bashkuara të Amerikës në vitin 2014 në të gjitha pikat që janë
vlerësuar kemi një rritje relativisht të njejtë, vlenë për të cekur vetëm totali i rezervave të
tregtuara që ka treguar një vlerë prej 12 % që në krahasim me vlerat tjera është pak më e
lartë.
Kurse po të shikohen vlerat nga data-baza e faqes zyrtare prej nga janë marrë të dhënat
kemi vetëm një ngritje të lehtë në qarkullimin e aksioneve të brendshme me 11% kurse të
dhënat tjera tregojnë të gjitha ulje si në kapitalin e tregut sipas GDP në – 8 %.
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BASHKIMI
EVROPIAN

2013

2014

%

Kapitali i tregut ($)

7,9 triliom

7,2 trilion

-8 %

Kapitali i tregut (GDP)%

58,8

52,6

-1 %

Totali i rezervave të
tregtuara (GDP)%

39,3

50,6

28 %

Raporti qarkullimit të
aksioneve të brendshme
( %)

61,7

86,6

4%

Renditja e kompanive në
listë

8,979

8,681

-3 %

Tabela 3. Paraqitja e të dhënave për Bashkimin Evropian
Burimi: Worldbank, 2016

Në data-bazën e paraqitur nga Federata Botërore e Shkëmbimeve mungojnë të dhënat për
vitin 2015, andaj jamë përkufizuar vetëm me të dhënat e vitit 2014.
Bashkimi Evropian si union i shteteve në tërësi është paraqitur me një përqindje të rritur në
totalin e rezervave të tregtuara me 28 % dhe me rritje prej 4 % në qarkullimin e aksioneve
të brendshme kurse ka pësuar rënje në kapitalin e tregut sipas GPD me -1 %, dhe në raport
me dollarin për - 8 %, dhe në renditjen e kompanive në listën e tregut me - 3%.
Sipas të dhënave të marra nga Federata Botërore e Shkëmbimeve sipas GDP në vlerën
(kapitalin) e tregut (2015) prinë Holanda me 97.095 % kurse në raport me dollarin është
Franca me 2,086 trilion dollar. Në aspektin e totalit të rezervave të tregtuara e para sipas
GDP (2014) është Italia me 95.6 % ku edhe në vlerën e qarkullimit të aksioneve të
brendshme është Italia me 350.0 % kurse me numrin e kompanive të renditura në listë e
para është Spanja me 3,419 kompani. Për vitin 2015 mungojnë të dhënat nga shumica e
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vendeve të Bashkimit Evropian andaj kemi marrë ato të dhëna që janë paraqitur në databazën e dhënë nga FBSH.
Kriza financiare e 2008 ndikoi edhe në tregun evropian, kështu sa i përket kapitalit, të
tregut brendshëm në krahasim me 2007 ishte për -50% më i ultë.
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6. KONKLUZIONE DHE REKOMANDIME
Siç e mësuam letrat me vlerë janë letra kreditore me vlerë, janë vërtetim për borxhin
gjegjësisht janë dëshmi për mjetet që investitori u ka dhënë hua lëshuesit dhe ku në atë letër
janë të definuara me ligj kushtet e kthimit të ati borxhi-kredie.
Lëshues të letrave me vlerë mund të paraqiten shoqatat tregtare, shoqatat tregtare publike,
po ashtu shteti dhe komunat. Shoqata me lëshimin e këtyre letrave me vlerë fiton mjete pasi
ti shesë letrat me vlerë në treg. Çdo shitje e mëtejme e këtyre letrave me vlerë për pronarin,
apo investitorin do sjellë fitim ose humbje, por kjo nuk vlenë për shoqatën që ka bërë
lëshimin e atyre letrave me vlerë.
Fitimet që sjellin nga shitja e letrave me vlerë, varësisht se cili i lëshon, përdoren për
qëllime të investimeve të ndryshme. Nëse ato letra me vlerë janë lëshuar nga qeveria apo
kumunat fitimet që do të sjellin do ti përdorin për financimin e projekteve të caktuara
infrastrukturore apo për mbulimin e deficitit të buxhetit, kurse nëse ato letra me vlerë i ka
lëshuar kompanitë apo shoqatat tregtare i përdorin për financimin e projekteve afatgjata dhe
afatshkurta, kurse blerësi i letrave me vlerë paraqitet si huadhënës-kreditor të cilin e
financon shteti, kompania, të cilit në një afat të caktuar i kthehen mjetet e investuara me
interes.
Emetuesit e letrave me vlerë, si shoqërit tregtare etj, të cilave iu qëndrojnë aksionet mirë në
bursë, ato janë gjithherë të interesuara në rritje të çmimeve të aksioneve të tyre sepse e dinë
që çdo emission i ri do të mund ta shesin shumë lehtë, prandaj kërkohet hulumtim i mirë i
tregut dhe zgjedhja e momentit më të përshtatshëm për emisionin e ri të aksioneve me atë
rast edhe rangimi në bursë është më i lartë.
Nga të dhënat që paraqitëm më lartë pamë se në nivel ndërkombëtarë ishte Hong Kong Sar
China që prinë sipas GDP në kapitalin e tregut të brendshëm dhe në rezervat e tregtuara me
çka edhe dihet se vendi në fjalë ka një hov të madhë në zhvillimin ekonomik dhe uljen e
papunësisë.
Sa i përket Bashkimit Evropian sipas GDP është Holanda e para me vlerën (kapitalin) e
tregut me 97.095% (2015), por kjo e dhënë nuk mund të mirret si definitive për arsye të
mungesës së të dhënave nga vendet e tjera. Në Bashkimin Evropian, ndikim të madhë ka
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pas edhe ndarja e Britanisë nga unioni si dhe kriza e refugjatëve që ka përfshi vendet e
Bashkimit Evropian.
Edhe likuiditeti i rezervave tregtare është një njësi matëse të aftësisë së kompanive për
pagesën e obligimeve në afatin e mbërritjes së tyre, duke u përmbajtur marrëveshjeve që
janë bërë, dhe kjo njësi është shumë e rëndësishme për të ardhmën e kompanive.
Tregu i letrave me vlerë është një investim gjithnjë në rritje, shtetet mundohen që tregun
gjithëherë ta mbajnë në gjendje stabile. Duke u bazuar nga përvoja e krizës financiare e
filluar në Amerikë më (2007-2008), ndikoi në të gjitha bursat ndërkombëtare me
falimentimin e shumë kompanive dhe me uljen ekonomike në botë.
Gjithashtu edhe fatkeqësitë natyrore, konfliktet ndërkombëtare dhe krizat e ndryshme
ndikojnë në politikat financiare në botë, në uljen e vlerës së tregut, stagnimin e investimeve
dhe shtimin e papunësisë dhe varfërisë.
Duke cituar nga parathënie se “paraja nuk është gjithçka”, atëherë nëse është gjithçka:
“Të investohet për të ardhmen e njerëzimit”
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